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AFRIKA EN DE KREDIETCRISIS
De kaart geeft om te beginnen het verloop weer van de
beursindexen van de zeven belangrijkste effectenbeurzen van
Afrika. Dat zijn, gemeten in het aantal noteringen, achtereen-
volgens Johannesburg (Zuid-Afrika), Cairo (Egypte), Lagos
(Nigeria), Casablanca (Marokko), Tunis (Tunesië), Nairobi
(Kenia) en Gaborene (Botswana). Johannesburg heeft meer
dan 470 noteringen, Cairo zo’n 380 en Lagos iets meer dan
200. De beursgrafieken beslaan de periode 1 maart 2004 tot
1 maart 2009 en geven naast het verloop van de plaatselijke
beursindex ter vergelijking ook de wereldindex MXWO.
De grafieken laten zien dat alle Afrikaanse beurzen
vooral de laatste jaren beter presteerden dan de wereldindex
en, afgezien van de beurs van Nairobi, zelfs aanzienlijk beter.
Daarna bleken de financiële markten in Afrika in eerste
instantie minder gevoelig voor de kredietcrisis dan elders in
de wereld, omdat Afrikaanse banken zich nauwelijks hebben
ingelaten met Amerikaanse hypotheken en daaraan gerela-
teerde complexe financiële producten. Echter in 2008 begon,
vroeger of later, ook op de Afrikaanse beurzen de daling.
Toch liggen de beursindexen van Johannesburg, Cairo,
Casablanca, Tunis en Gaborene nog altijd boven de wereldin-
dex. Terwijl de wereldindex alweer onder zijn niveau van
2004 ligt, is dat in Afrika alleen in Lagos en Nairobi het geval.
Of de andere beurzen hun positieve marge kunnen vasthou-
den, is nog de vraag. Buitenlandse investeerders, een
belangrijke motor achter de groei in het verleden, zijn namelijk
op dit moment minder geïnteresseerd in “nieuwe” en
“opkomende” markten, en het is lang niet zeker dat binnen-
landse investeerders het verschil goed kunnen maken.
Bovendien is het volume van alle Afrikaanse beurzen beperkt,
zodat kleine veranderingen al tot grote fluctuaties leiden
(Bloomberg 2009).
Maar er moet breder gekeken worden dan alleen naar
de financiële markten om de gevolgen van de recessie voor
Afrika in kaart te brengen. Belangrijk zijn in dat verband de
buitenlandse directe investeringen, de export van goederen
en diensten naar het buitenland en de geldovermakingen van
migranten uit het buitenland.
Op de eerste plaats de buitenlandse directe investerin-
gen (of Foreign Direct Investments – FDIs) in Afrika. Die
waren de laatste jaren flink toegenomen, zoals bij de
beursgrafieken hierboven al bleek. De “Kaart van Afrika 2008”
liet al zien dat de FDIs als een belangrijk middel voor econo-
mische groei en vermindering van armoede worden
beschouwd. Tussen 2000 en 2006 zijn in alle Afrikaanse
landen de FDIs toegenomen. De grootste investeringen
gingen naar Noord- en Zuidelijk Afrika. De groei deed zich
voornamelijk voor in de olie en mijnbouw (Nigeria, Soedan,
Equatoriaal Guinee, Angola en Tsjaad). In enkele landen met
een meer diverse economische structuur zoals Marokko,
Egypte, Tunesië en Zuid-Afrika gingen FDIs naast de
grondstoffenwinning ook naar de industriële en dienstensec-
tor. De verwachting is dat de FDIs door de recessie zullen
dalen.
Op de tweede plaats de export van goederen en dien-
sten naar het buitenland. Deze bedroeg voor alle Afrikaanse
landen samen in 2006, dus vóór de kredietcrisis, 38% van het
totale Bruto Binnenlands Product (BBP). Het gaat hier zowel
om delfstoffen zoals olie en koper en agrarische grondstoffen
als katoen en koffie, als om snijbloemen, industriële goede-
ren, diensten enzovoorts. De verschillen in afhankelijkheid
van export tussen de Afrikaanse landen zijn groot en varieert
tussen 95% van het BBP in Equatoriaal Guinee (olie) tot 5%
van het BBP in Eritrea (UNCTAD 2008). De verwachting is
dat de export door de recessie zal teruglopen.
Op de derde plaats de geldovermakingen van migran-
ten uit het buitenland. Deze bedroegen voor heel Afrika in
2006 5% van het totale BBP. Dat lijkt een te verwaarlozen
aandeel, maar voor veel landen is het wel belangrijk. Bijvoor-
beeld in Marokko maken geldovermakingen bijna 11% uit van
het BBP, in Liberia 25% en in Eritrea zelfs 38% (IFAD 2008).
De verwachting is dat de geldovermakingen van migranten
zullen teruglopen. Arbeidsmigranten, of ze nu in andere Afri-
kaanse landen werken of in Europa, Noord-Amerika of het
Midden-Oosten, zullen het namelijk snel moeilijk krijgen op de
arbeidsmarkt en als gevolg daarvan hun geldovermakingen
verminderen, ermee stoppen of zo nodig terugkeren naar hun
moederland. Verwacht wordt dat zelfs gevestigde Afrikaanse
migrantengemeenschappen in Europa en Noord-Amerika
minder geld naar Afrika zullen gaan overmaken, ook al is hun
positie op de arbeidsmarkt veel zekerder dan van recent
aangekomen migranten.
Op de “Kaart van Afrika 2009” is een inschatting
gemaakt van de relatieve gevoeligheid voor de gevolgen van
de kredietcrisis aan de hand van de drie genoemde factoren
buitenlandse directe investeringen, export van goederen en
diensten, en ontvangen geldovermakingen van migranten.
Per variabele is een eenvoudige tweedeling gemaakt in
respectievelijk: FDIs - meer of minder dan $ 500 miljoen in de
periode 2000-2006 (Kaart van Afrika 2008); export - meer of
minder dan het Afrikaanse gemiddelde van 38% van het BBP
(UNCTAD 2008); en geldovermakingen - meer of minder dan
het Afrikaanse gemiddelde van 5% van het BBP (IFAD 2008).
Een land valt in de categorie “erg gevoelig” wanneer het
twee- of driemaal bovengemiddeld scoort en in de categorie
“meer gevoelig” als het eenmaal bovengemiddeld scoort. Er is
geen weging van indicatoren toegepast. Wanneer een land
op geen enkele variabele bovengemiddeld scoort, kan nog
niet gezegd worden dat het ongevoelig is voor de gevolgen
van de kredietcrisis; vandaar dat die categorie op de kaart
wordt aangeduid als “gevoelig” (zie ook IMF 2009).
Het beeld op de kaart is divers: “erg gevoelig” zijn
zowel landen met veel FDIs en veel export (Algerije, Angola,
Equatoriaal Guinee en Tsjaad) als landen met veel geldover-
makingen en veel export (Togo, Kongo, Zimbabwe, Lesotho
en Mozambique). Alleen Tunesië scoort bovengemiddeld op
alle indicatoren. Veel landen in Oost-Afrika vertonen een
relatief gunstig beeld: Zambia, Malawi, Tanzania, Kenia en
Ethiopië scoren op alle indicatoren steeds net onder het
gemiddelde.
Ontwikkelingshulp is hier buiten beschouwing gelaten.
In de meeste arme landen is de omvang van de ontwikke-
lingshulp veel hoger dan de FDIs. In de 20 Afrikaanse landen
met een BBP lager dan $ 400 per jaar waren de FDIs nog
geen 30% van de instroom van ontwikkelingshulp (Kaart van
Afrika 2008). Als de ontwikkelingshulp in de komende periode
ook gaat afnemen ontstaat een nog complexer beeld. Het IMF
(2009) heeft voor de landen van Sub-Sahara Afrika een
totaalverwachting opgesteld (zie figuur op de voorzijde).
Verwacht wordt vooralsnog dat na een daling van de groei
van het BBP in 2008 en 2009 in 2010 de groei weer zal
toenemen. Opvallend is de verwachting dat de lage-
inkomenslanden, door hun geringere integratie in de wereld-
economie, minder getroffen zullen worden dan de
olie-exporterende en middeninkomens landen.
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Ook voor Afrika blijven de gevolgen van de kredietcrisis niet uit. In eerste instantie leken de financiële markten in Afrika
minder gevoelig voor de kredietcrisis. Maar inmiddels zijn ook Afrikaanse beurzen onderuit gegaan. Daarnaast zal de
wereldwijde recessie, die volgde op de kredietcrisis op de financiële markten, Afrika niet onberoerd laten. Hoe en hoe
hard valt nog moeilijk met zekerheid te zeggen, maar de “Kaart van Afrika 2009” probeert een inschatting te geven van
de gevoeligheid van de Afrikaanse landen voor de wereldrecessie.
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